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Does the Government Background Hinder Enterprises from Implementing
the Strategy of Internationalization
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Abstract：Based on a panel data of 8035 firm-year observations of Chinese A-share listed companies from 2002 to 2010, this
paper empirically analyzes the impact of government background and product market competition on enterprises implementing the
strategy of internationalization. Results show that, the government background significantly hinders enterprises from implementing the
strategy of internationalization, and both state-owned identity and state ownership are significantly and negatively related with the like－
lihood and degree of internationalization. This study also finds that the product market competition is able to reduce significantly the
negative effect of government background. That is, the negative relationship between government background and internationalization is
weaker for firms operating in industries with higher competitive market.
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本文通过收集我国 A 股上市公司 2002~2010















































































Luo 和 Tung 提出的跳板理论 （springboard perspec－














































































年度 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 合计
样本 610 757 796 854 896 965 966 1033 1158 8035
占比 7.59% 9.42% 9.91% 10.63% 11.15% 12.01% 12.02% 12.86% 14.41% 100%
栏目B：按行业
代码 行业名称 样本 占比 代码 行业名称 样本 占比
A 农林牧渔业 176 2.19% G 信息技术业 462 5.75%
B 采掘业 168 2.09% H 批发与零售贸易业 642 7.99%
C 制造业 4377 54.47% J 房地产业 558 6.94%
D 电力、煤气及水的生产与供应业 412 5.13% K 社会服务业 246 3.06%
E 建筑业 139 1.73% L 传播与文化产业 89 1.11%













































































































国际化 （INTDUM），本文使用 Logistic 模型进行估
计。模型（2）中，因变量为国际化水平（INTMAX），这

































变量 样本量 均值 标准差 最小值 P25 中位数 P75 最大值
INTDUMt 8035 0.392 0.488 0 0 0 1 1
INTMAXt 8035 0.087 0.176 0.000 0.000 0.000 0.087 0.846
Sate_dummyt-1 8035 0.632 0.482 0 0 1 1 1
State_ratiot-1 8035 0.288 0.251 0.000 0.000 0.292 0.510 0.758
HHI_industryt-1 8035 0.044 0.065 0.007 0.008 0.010 0.056 0.387
Firm_sizet-1 8035 21.380 0.931 19.171 20.738 21.292 21.942 24.078
Leveraget-1 8035 0.483 0.174 0.075 0.363 0.497 0.617 0.879
Tangible_assetst-1 8035 0.301 0.181 0.004 0.164 0.276 0.425 0.787
Sale_growtht-1 8035 0.208 0.446 -0.661 -0.006 0.140 0.324 2.866
Firm_aget-1 8035 10.128 3.967 2.000 7.000 10.000 13.000 20.000
Tobinqt-1 8035 1.520 0.779 0.807 1.049 1.249 1.675 5.508
Betat-1 8035 0.985 0.332 0.130 0.771 0.998 1.201 1.846
MKTt-1 8035 7.508 2.099 2.950 5.890 7.500 9.040 11.800
Top1t-1 8035 0.394 0.162 0.101 0.263 0.375 0.522 0.758
H2_5t-1 8035 0.016 0.022 0.000 0.001 0.005 0.023 0.098
Boardsizet-1 8035 9.461 2.008 5.000 9.000 9.000 11.000 15.000
Indboardt-1 8035 0.317 0.100 0.000 0.333 0.333 0.364 0.500
Institutiont-1 8035 0.550 0.178 0.057 0.447 0.571 0.676 0.897
Compensationt-1 8035 13.142 0.875 10.897 12.560 13.196 13.753 15.132
Msharet-1 8035 0.012 0.061 0.000 0.000 0.000 0.000 0.497
CEO_dualityt-1 8035 0.118 0.322 0 0 0 0 1
Age_TMTt-1 8035 46.678 3.155 38.762 44.529 46.792 48.905 54.000
Female_TMTt-1 8035 0.138 0.098 0.000 0.063 0.125 0.200 0.429
成长机会 Sale_growth 公司主营业务收入较上年的增长率
上市年限 Firm_age 公司 IPO 以来的年份数
公司价值 Tobinq 公司股票总市值与总负债的和除以总资产的比值，其中，非流通股股价以每股净资产
代替
公司风险 Beta 过去 24 个月个股月度收益率（因变量）与同期市场指数月度收益率（自变量）进行回归
分析得到的回归系数
市场化环境 MKT 公司注册所在省市对应的樊纲等编制的市场化指数
行业变量 Industry 按照中国证监会关于上市公司的行业分类标准，构建了 12 个哑变量，分别代表各个行
业（金融业除外）












































Sate_dummyt- 1 -0.03* -0.04* 1.00
State_ratiot- 1 -0.06* -0.07* 0.51* 1.00
HHI_industryt- 1 -0.14* -0.12* 0.10* 0.07* 1.00
Firm_sizet- 1 0.07* -0.03* 0.21* 0.13* 0.09* 1.00
Leveraget- 1 0.03* -0.03* -0.01 -0.05* 0.00 0.30* 1.00
Tangible_assetst- 1 -0.04* -0.03* 0.14* 0.17* -0.02 0.07* -0.05* 1.00
Sale_growtht- 1 -0.00 -0.02 -0.01 0.05* 0.04* 0.10* 0.11* -0.02* 1.00
Firm_aget- 1 -0.05* -0.06* -0.09* -0.34* -0.02 0.08* 0.18* -0.07* -0.05* 1.00
Tobinqt- 1 0.01 0.01 -0.09* -0.26* 0.01 -0.22* -0.22* -0.11* -0.01 0.17* 1.00
Betat- 1 0.01 -0.01 0.03* 0.04* 0.04* 0.04* 0.07* -0.03* -0.05* 0.02 -0.12*
MKTt- 1 0.18* 0.18* -0.08* -0.25* 0.01 0.18* 0.05* -0.14* -0.03* 0.27* 0.12*
Top1t- 1 0.02 -0.00 0.26* 0.55* 0.04* 0.20* -0.08* 0.10* 0.07* -0.41* -0.18*
H2_5t- 1 -0.04* 0.01 -0.14* -0.10* -0.01 -0.18* -0.02 -0.01 0.00 -0.07* -0.03*
Boardsizet- 1 -0.02 -0.03* 0.16* 0.14* 0.05* 0.18* 0.06* 0.10* 0.02 -0.09* -0.09*
Indboardt- 1 0.09* 0.04* -0.05* -0.17* 0.03* 0.13* 0.09* -0.03* 0.01 0.28* 0.03*
Institutiont- 1 -0.06* -0.04* 0.18* 0.39* 0.05* 0.13* -0.05* 0.07* 0.12* -0.35* -0.11*
Compensationt- 1 0.12* 0.10* 0.04* -0.17* 0.07* 0.39* 0.07* -0.14* 0.04* 0.23* 0.13*
Msharet- 1 0.11* 0.11* -0.23* -0.20* 0.01 -0.07* -0.06* -0.05* -0.01 -0.11* 0.09*
CEO_dualityt- 1 0.02 0.05* -0.12* -0.10* 0.01 -0.06* -0.02 -0.03* -0.02 0.01 0.05*
Age_TMTt- 1 0.09* 0.03* 0.27* 0.17* 0.04* 0.28* 0.00 0.09* -0.07* 0.07* 0.01
Female_TMTt-1 -0.09* -0.02 -0.14* -0.15* -0.05* -0.13* -0.02 -0.08* -0.01 0.14* 0.06*









MKTt- 1 -0.08* 1.00
Top1t- 1 0.05* -0.10* 1.00
H2_5t- 1 -0.02* -0.05* -0.36* 1.00
Boardsizet- 1 -0.01 -0.06* 0.02* 0.05* 1.00
Indboardt- 1 -0.07* 0.34* -0.12* -0.01 -0.12* 1.00
Institutiont- 1 -0.04* -0.17* 0.53* 0.19* 0.12* -0.13* 1.00
Compensationt- 1 -0.06* 0.50* -0.11* -0.03* 0.05* 0.35* -0.03* 1.00
Msharet- 1 -0.03* 0.20* -0.13* 0.09* -0.06* 0.09* -0.32* 0.10* 1.00
CEO_dualityt- 1 -0.03* 0.06* -0.06* 0.02 -0.07* 0.02 -0.06* 0.04* 0.07* 1.00
Age_TMTt- 1 0.00 0.18* 0.15* -0.17* 0.16* 0.09* 0.02 0.18* -0.06* -0.03* 1.00






























均值 中位数 标准差 均值 中位数 标准差
国有股权较低组（N=4016） 国有股权较高组（N=4019）
INTDUMt 0.408 0 0.491 0.376 0 0.484 2.885***/2.883***
INTMAXt 0.097 0.000 0.192 0.079 0.000 0.165 4.546***/3.527***
行业竞争度较低组（N=3658） 行业竞争度较高组（N=4377）
INTDUMt 0.220 0 0.414 0.536 1 0.499 30.517***/28.890***
INTMAXt 0.049 0.000 0.146 0.119 0.010 0.192 18.192***/28.444***
INTDUMt 0.408 0 0.492 0.383 0 0.486 2.261**/2.260**

























1 仅引入了控制变量，模型 2 在模型 1 的基础上加
入了解释变量“国有控股哑变量”（检验假设 H1-1），
模型 3 在模型 1 的基础上加入了解释变量“国有股
权比率”（检验假设 H1-2），模型 4 在模型 1 的基础
上加入了调节变量“产品市场竞争”，而用于检验假
设 H2 的模型 5 和模型 6 则在模型 1 的基础上同时
加入了解释变量、调节变量及两者的交互项。从对数
似然函数值（Log pseudolikelihood）反映的回归模型



































bit 回归分析结果，其中，模型 1 仅引入了控制变量，
模型 2 在模型 1 的基础上加入了解释变量“国有控
股哑变量”（检验假设 H1-1），模型 3 在模型 1 的基
础上加入了解释变量“国有股权比率”（检验假设
H1-2），模型 4 在模型 1 的基础上加入了调节变量
“产品市场竞争”，而用于检验假设 H2 的模型 5 和
模型 6 则在模型 1 的基础上同时加入了解释变量、
调节变量及其两者的交互项。从对数似然函数值
（Log likelihood）反映的回归模型解释力来看，从模














































































































































































































































































































年度和行业变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制
样本量 8035 8035 8035 8035 8035 8035
Pseudo R2 0.056 0.057 0.058 0.079 0.082 0.082
Log pseudo-
likelihood
- 5077.61 - 5073.23 - 5069.16 - 4955.03 - 4939.86 - 4938.48









模型 1 模型 2 模型 3 模型 4 模型 5 模型 6
年度和行业变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制


















































































































































































































































































Pseudo R2 0.077 0.078 0.080 0.107 0.111 0.113
Log likelihood - 3641.12 - 3638.17 - 3627.18 - 3523.93 - 3505.70 - 3497.15





5.90** 27.88*** 234.37*** 270.83*** 287.94***














































2002~2006年 2007~2010年 2002~2006年 2007~2010年 2002~2006年 2007~2010年 2002~2006年 2007~2010年
























































































































































































































































































































间——2002~2006 年和 2007~2010 年，并对这两个
子样本分别进行了回归分析，结果如表 9 所示。
表 9 宏观经济和政策环境不利影响的稳健性检验结果
年度和行业变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制
样本量 7934 7934 7934 7934 7934 7934
Pseudo R2 0.061 0.062 0.063 0.081 0.082 0.086
Log likelihood - 4986.68 - 4981.77 - 4974.08 - 3573.59 - 3569.11 - 3555.80
































































































































































































































































































































































































年度和行业变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制
样本量 3913 4122 3913 4122 3913 4122 3913 4122
Pseudo R2 0.071 0.079 0.072 0.078 0.086 0.131 0.089 0.132
Log likelihood -2307.67 -2611.54 -2306.73 -2613.59 -1747.59 -1721.34 -1741.87 -1719.58
LR Chi2 272.29*** 365.75*** 286.22*** 363.88*** 327.45*** 521.12*** 338.89*** 524.65***
由表 9 可知，在 2002~2006 年的子样本中，解释
变量“国有控股哑变量”与被解释变量“国际化与否”
和“国际化水平”虽然也是负相关，但统计上不显著。
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